Millennium

dom maklerski

Raport dzienny

23 lipca 2014

Glowne indeksy WIG20
Zmiana  Zmiana obroty 45 2550
Indeks 1D 1M Zmiana 1Y PLN/USDm
WIG20 2412 1 0.89% -2.6% 3.6% 440/143 40
WIG30 2581 1 0.94% -2.6% 5.7% 472/153 35 2500
mWIG40 3377 1 1.07% -3.4% 16.1% 87/28
MIS80 11967 1 0.19% -7.6% 0.5% 14/4 30 2450
WIG 51668 I 0.86% -2.7% 10.6% 553/180 25
WIGBANKI 8163 1 070%  -2.5% 17.4% 140/45 2400
20
Glowne indeksy swiatowe
15 2350
1D 1M 3M 1Y
Dow Jones 17114 1 0.36% 1.04% 3.71% 9.93% 10
S&P500 1984 I 0.50% 1.07% 5.77% 17.20% 2300
5
NASDAQ 4456 1 0.71% 2.00% 7.97% 24.49%
DAX 9734 1 1.27% -1.88% 1.99% 17.08% 0 2250
RTSI$ 1267 I 224%  -747%  8.10% -8.19% s3I TETEIITTT TS
S § U Y0V Y YWYV oYYV YOO LS KRS S
XU100 82531 11 0.32% 4.04% 12.79% 9.50% I RP®P2LEJLILEIIPCCELREB®*®CER
Surowce Rentownos¢é skarbowych papierow diuznych
1D 1M 3M 1Y 3M 1Y 2Y 5Y 10Y
Miedz (USD1t) 7065.0 1 1.09% 4.4% 6.6% 1.1% Polska 2.58% 2.38% 2.50% 2.94% 3.35%
Ropa (USD/bbl) 1072 U -0.16% -5.8% -0.6% 6.1% Wegry 1.90% 1.92% 2.28% 3.36% 4.19%
Aluminium (USD/t) 2039.0 1 1.59% 8.1% 8.1% 10.8% Niemcy -0.04% 0.02% 0.02% 0.31% 1.15%
Ztoto (USD/0Z) 13065 | -0.07% -0.8% 1.8% -2.2% USA 0.02% 0.11% 0.47% 1.65% 2.46%
Najbardziej aktywne akcje
Waluty J ] yw 1
1D 1M %obrotéw  obroty (PLN/USD)
1D 1M 3M 1Y
KGHM 129.10 1 0.35% 2.8% 10.2% 44/14
USD/PLN 3.0728 0.00% 0.5% 1.4% -3.4%
PKO BP 38.45 0.42% -2.9% 7.3% 32/10
EUR/PLN 41379 | 0.00% -0.5% -1.2% -1.6%
PGE 20.66 I 1.37% -4.4% 5.1% 2217
EUR/USD 13466 | -0.01% -1.0% -2.6% 1.9%
PzU 44500 1 1.71% -2.4% 5.0% 2217
USD/HUF 229.35 I 0.24% 2.0% 3.2% 2.5%
Wygrani/Przegrani
Informacje ze spotek 1D 1D
PKN Odpisy za 5 mid PLN w Il kw. Synthos 458 1 4.81% Kernel 2905 | -1.53%
PKN Strategia na lata 2014-2017 Bogdanka 11480 I 2.23% Orange 946 | -1.36%

Gino Rossi Mozliwe podniesienie prognozy

Gornictwo 631 min PLN strata sektora po 5 miesigcach br. Wydarzenia w spétkach

Polimex-Mostostal Warunkowa umowa sprzedazy dziatki za 0.9 min PLN Spétka Wydarzenie

Kogeneracja Wieloletnia umowa sprzedazy wegla energetycznego PKN Orlen Skonsolidowany raport pétroczny za 2014

Robyg Umorzenie przedterminowo wykupionych obligacji serii G Enea Dzier dywidendy (0,57 z na akcje)

SMT Wygrany przetarg przez iAlbatros GPW Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy

Apator Wygrany przetarg Tauronu Lentex Dzien wypfaty 0,35 zt dywidendy na akcje

Ropczyce Rozwazana budowa zaktadu produkujgcego magnezyt Netia Pierwszy dzien zapiséw na akcje w wez. ogtoszonym przez Vectre

Lentex Podwyzszenie prognozy wynikéw jednostkowych w 2014 r.
Prognozy makro

Godz. Wydarzenie Bedzie Ostatnio
10:00 Sprzedaz detaliczna (r/r) PL 4.10% 3.80%
10:00 Stopa bezrobocia PL 12.10% 12.50%
12:00 Sprzedaz detaliczna wg CBI UK 16.0 4.0
13:00 Wnhnioski o kredyt hipoteczny us - -3.60%
13:45 Wystgpienie publiczne szefa BoE UK - -

Informacje dotyczgce powigzan Millennium DM ze spoétka, bedgcg przedmiotem niniejszego raportu oraz
pozostate informacje, wymagane przez Rozporzadzenie RM z dnia 19.X.2005 roku umieszczone zostaty na ostatniej stronie raportu.
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Informacje ze spoétek

PKN

Odpisy za 5 mid PLN w Il kw.

Spétka podata dane finansowe za Il kw. Najwazniejszym czynnikiem wplywajgcym na wynik byt odpis o wartos$ci 5 mld PLN przede wszystkim
w rafinerii w Mozejkach, ale rowniez w grupie Unipetrolu (0.7 mid PLN). Odpisy miaty charakter niegotéwkowy. Bez uwzglednienia odpiséw
EBITDA LIFO w Il kw. wyniosta 856 min PLN vs 819 mIn PLN rok wczes$niej. Réznice kursowe w Il kw wyniosty 833 min PLN. Strata netto
dla akcjonariuszy PKNu wyniosta 5,197 min PLN.

PKN

Strategia na lata 2014-2017

Spotka zaktada w strategii na lata 2014-2017 $rednioroczny CAPEX na poziomie 4.1 mld PLN (w tym 2.7 mld PLN na rozwdj). Srednioroczna
EBITDA wg LIFO ma wynie$¢ 5.1 mld PLN. Wzrost EBITDA w stosunku do 2013 miatby wynie$¢ 1.5 mld PLN w downstreamie, 0.2 mid PLN
w detalu oraz 0.4 mld PLN w wydobyciu. Gtéwny wzrost CAPEXu (0 1.1 mld PLN w stosunku do 2013 roku) ma wynie$¢ w downstreamie.
Sadzimy, ze tak jak to bylo w przeszfo$ci zaréwno plany CAPEXowe jak i cel EBITDA s3 przeszacowane, przy czym cel EBITDA

byt zazwyczaj bardzo mocno zawyzony w stosunku do rzeczywistych realizacji.

Gino Rossi

Mozliwe podniesienie prognozy
Wedtug prezesa Malickiego nie jest wyklucza kolejna podwyzka prognoz po trzecim kwartale. Prezes z prognozg na ten rok czuje sie

komfortowo. Przy zbiegu pozytywnych okolicznosci, na przyktad lepszym od zatozen przyjeciu kolekcji jesien-zima, mozliwe jest jej przebicie.

Gornictwo

631 min PLN strata sektora po 5 miesigcach br.

Maciej Kaliski, dyrektor departamentu gérnictwa w ministerstwie gospodarki poinformowat, ze strata sektora po pierwszych 5 miesigcach br.
wynosi 631 min PLN. Dyrektor podat, ze wydobycie wegla wyniosto 28.77 min t (-6.1% r/r), a sprzedaz spadta do 26.92 min t (-11.4% r/r).
Zapasy sektora na koniec maja wynosity 8 min t. Import wegla po pieciu miesigcach wyniost 4.10 min t (w tym energetyczny 3.16 min t, a

koksowy 938 tys. t), z czego 68% pochodzito z Rosji (pozostate kierunki importu to m.in. Australia, Chile, USA, Kolumbia).

Polimex-Mostostal

Warunkowa umowa sprzedazy dziatki za 0.9 min PLN
Spétka poinformowata o zawarciu w dniu 21 lipca br. warunkowej umowy sprzedazy nieruchomosci pomiedzy Spétka (Sprzedajacy), a Molina
sp z0.0. 4 S.K.A. (Kupujgcy) za 901.3 tys. PLN brutto. Przedmiotem umowy jest nieruchomos$¢ gruntowa wraz z budynkami potozona w Biatej

Nowej.

Kogeneracja Wieloletnia umowa sprzedazy wegla energetycznego
Spétka poinformowata o podpisaniu aneksu do umowy zakupu wegla pomiedzy sp6tkg w konsorcjum z EDF Paliwa (Kupujgcy) i Katowickim
Holdingiem Weglowym (Sprzedajgcy). Umowa zawarta w dniu 22 lipca br. dotyczy dostaw wegla kontraktowego realizowanych w okresie od
1 lipca 2007 roku do 30 czerwca 2021 roku. Strony uzgodnity wielko$¢ dostaw wegla kontraktowego w wysokosci 720 tys. ton rocznie do 31
grudnia 2015 roku oraz 620 tys. ton rocznie od roku 2016.
Robyg Umorzenie przedterminowo wykupionych obligacji serii G
Spétka poinformowata, ze w zwigzku z przedterminowym wykupem 70 tys. obligacji serii G w dniu 22 lipca br. dokonano ich umorzenia
SMT Wygrany przetarg przez iAlbatros

iAlbatros wygrat przetarg ogtoszony przez I'Agence de mutualisation des universités et établissements (AMUE), przez co otrzymat kontrakt
na korzystanie przez francuskie szkoty wyzsze z ustug rezerwacji hotelowych bez koniecznosci ogtaszania oddzielnych publicznych przetargéw.
Warto$¢ przychodéw ze sprzedazy iAlbatros z tytutu realizacji powyzszego kontraktu bedzie zalezna od liczby faktycznie dokonanych
rezerwacji. Zaktadajac, ze wszystkie uczelnie objete tym programem bedg dokonywac rezerwacji hotelowych za pomocg systemu iAlbatros,

taczna warto$¢ kontraktu moze wynie$¢ maksymalnie 136 min EUR w okresie najblizszych 4 lat.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Apator Wygrany przetarg Tauronu
Apator wygrat niepubliczny nieograniczony przetarg zorganizowany przez Tauron Dystrybucja Pomiary na dostawy statycznych bezposrednich
licznikdw energii elektrycznej. Warto$¢ przetargu wynosi 33.9 min PLN netto, a realizacja dostaw przewidziana jest do dnia 15 czerwca 2015
roku. Zawarcie umowy planowane jest do konca lipca 2014 roku.

Ropczyce Rozwazana budowa zaktadu produkujgcego magnezyt
Wiceprezes spotki Robert Duszkiewicz poinformowat, ze ZM Ropczyce pod koniec 2015 r. zdecydujg o budowie zaktadu produkujacego
magnezyt. Wedtug Duszkiewicza pokrywatby on 30% zapotrzebowania spétki na surowiec, cho¢ jego zdolnosci produkcyjne miatby by¢ duzo
wieksze. Reszta bylaby przeznaczona na sprzedaz, np. do branzy chemicznej Wstepne szacunki wskazujg, ze koszt inwestycji to ok. 40-60
min PLN. Spoétka nie wyklucza, ze $rodki na realizacje projektu bedg pochodzity z emisji akcji lub obligacji.
Duszkiewicz poinformowat réwniez, ze ZM Ropczyce oczekuja, ze w sierpniu zapadnie decyzja Izby Skarbowej w sprawie odwotania sie spotki
od niekorzystnej dla niej decyzji Urzedu Kontroli Skarbowej, dotyczacej kwestii obliczenia i wyptacenia podatku za 2008 r.

Lentex Podwyzszenie prognozy wynikéw jednostkowych w 2014 r.

Zaktualizowana prognoza jednostkowych wynikéw finansowych spétki na rok 2014 zaktada osiggnigcie w roku 2014 zysku netto w wysokosci
15.05 mIn PLN (+10.1% wobec poprzedniej prognozy) oraz EBITDA w wysokosci 25.2 mIn PLN (+6.8% wobec poprzedniej prognozy). Prognoza
nie uwzglednia ewentualnych dywidend uzyskanych z tytutu posiadanych akgji i udziatéw. Czynniki, ktére wptynety na zwigkszenie opublikowanej
wczesniej prognozy to przede wszystkim skuteczna kontynuacja zatozonego przez spotke programu restrukturyzacji i podjetych dziatan

dotyczgcych poprawy efektywnos$ci gospodarowania oraz realizacja procesu optymalizacji wydajnosci.

Millennium Dom Maklerski S.A.

ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00
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Poniedziatek
21 lipca '14

Wtorek
22 lipca '14

Czwartek
24 lipca '14

Piatek
25 lipca '14

Dane makro

Inflacja producencka (GER)

Wskaznik zamoéwien wg CBI
(UK), Koniunktura
gospodarcza (PL), Inflacja
CPI (US), Sprzedaz domoéw
na rynku wtérnym (US),

Sprzedaz detaliczna (PL),
Stopa bezrobocia (PL),
Sprzedaz detaliczna wg CBI
(UK), Wnioski o kredyt
Indeks Fed z Richmond (US) hipoteczny (US)

Indeks PMI dla przemystu
(JP), (FR), (GER), (EU),
Sprzedaz detaliczna (UK),
Whioski o zasitek dla
bezrobotnych (US), Indeks
PMI dla przemystu (US),
Sprzedaz nowych domoéw
(Us)

Inflacja CPI (JP), Indeks
zaufania konsumentéw - GfK
(GER), Indeks instytutu Ifo
(GER), PKB (UK),
Zamoéwienia na dobra
trwatego uzytku (US)

Wyniki spotek KRKA ORANGEPL
Dzien dywidendy ERBUD ELBUDOWA ENEA, LIVECHAT KRUSZWICA
Inne
Poniedziatek Wtorek Czwartek Piatek
28 lipca '14 29 lipca '14 31 lipca '14 1 sierpnia '14

Dane makro

Wyniki spétek

Dzier dywidendy

Inne

Wskaznik Wyprzedzajgcy
Koniunktury wg BIEC (PL)

LIVECHAT, MILLENNIUM

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa
Telefon: (022) 598 26 00

Sprzedaz detaliczna (JP),

- Conference Board (US)

OLYMPIC, MCLOGIC

BETACOM

Produkcja przemystowa, wst.
(JP), Inflacja konsumencka
Indeks zaufania konsumentéw wst. (GER),

Raport ADP (US), Produkt
Krajowy Brutto wst. (US)

BZ WBK, MBANK

Inflacja HICP - dane
szacunkowe (EMU), Wnioski
o zasitek dla bezrobotnych
(US), Indeks Chicago PMI
(Us)

GPW, BETACOM

EUCO, COMARCH,
WIELTON

Indeks PMI dla przemystu fin.
(JP), (CN), (PL), (GER),
(EMU), (UK), (US), Sytuacja
na rynku pracy (US), Indeks
ISM dla przemystu (US)
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Potencjat M. cap Zmiana ceny P/E EV/EBITDA lub ROE DY %
P/BV-banki, deweloperzy

Rekomendacja Cena Wycena +- (PLNm) 1M 1Y 2013 2014p 2015p| 2013 2014p 2015p 3 2014*2
Banki
Alior neutralnie 80.15 87.5 9% 5605.8 -4% -8% 24.6 16.7 13.1 2.6 25 22 9.1% -
Bank Handlowy akumuluj 112.0 115.2 3% 14 633.9 -6% 18% 15.0 16.6 16.2 2.0 2.0 2.0 13.4% 6.4%
ING BSK neutralnie 129.0 132.6 3% 16 782.9 -3% 32% 17.5 1.1 9.6 1.9 1.9 1.9 11.6% 3.4%
mBank akumuluj 480.0 559.4 17% 202443 -7% 21% 16.8 14.8 13.7 2.0 2.0 1.9 12.0% 3.5%
Getin Noble neutralnie 2.98 2.8 -6% 7897.4 -6% 53% 19.8 19.3 15.1 1.7 1.6 1.6 8.5% -
Pekao akumuluj 179.4 203.7 14% 47 087.1 0% 11% 16.9 15.1 141 2.0 2.0 2.0 12.0% 5.6%
BZ WBK akumuluj 365.5 398.0 9% 36 270.2 -1% 21% 18.3 16.2 14.7 2.6 2.6 24 15.7% 2.9%
PKO BP kupuj 38.45 451 17% 48 062.5 -3% 4% 14.9 141 13.6 1.9 1.9 1.8 13.1% 2.0%
Ubezpieczenia
PzU akumuluj 445.0 465.0 4% 38 426.8 -2% -1% 1.7 13.1 13.0 2.9 2.9 2.7 23.8% 12.1%
Deweloperzy
Echo neutralnie 6.30 6.5 3% 2600.0 7% 7% 7.9 13.0 12.7 0.94 0.92 0.88 20.0% -
GTC akumuluj 7.34 8.8 20% 2578.6 -10% -11% - 13.6 5.8 1.00 0.91 0.78 -20.9% -
Dom Development akumuluj 40.40 56.5 40% 1000.7 -13% -4% 18.4 171 12.9 1.17 1.16 1.15 6.3% 5.4%
Robyg akumuluj 217 2.6 20% 568.7 -6% 29% 21.8 18.7 124 1.36 1.34 1.30 6.3% 3.7%
Przemyst chemiczny
Synthos akumuluj 4.58 5.2 13% 6 060.5 1% 3% 14.5 12.9 1.7 11.0 9.3 8.6 16.4% 6.8%
Branza spozywcza
Duda akumuluj 6.66 9.70 46% 185.1 -14% -10% 8.1 8.4 7.3 5.9 6.0 5.7 6.7% -
Tarczynski kupuj 9.91 19.0 92% 1124 -9% -25% 121 7.8 6.6 6.5 4.7 4.1 - -
Mieszko akumuluj 3.40 5.0 47% 138.9 -6% -19% 9.1 6.2 5.3 5.4 4.7 4.2 8.4% -
Wawel neutralnie 951 1165 23% 14261 -10% 0% 17.7 15.4 13.3 121 10.5 9.0 23.8% 2.1%
Colian neutralnie 3.23 3.6 11% 463.1 -1% 32% 16.9 12.3 10.8 7.7 6.1 5.5 4.3% -
Otmuchow kupuj 8.60 12.7 48% 109.6 -9% 1% 27.5 12.3 10.0 7.9 6.2 5.3 4.8% -
Ambra kupuj 8.01 12.3 54% 201.9 -3% -2% 12.2 10.8 9.6 6.2 6.6 6.2 8.3% 5.4%
Handel
CCC akumuluj 107.0 144.3 35% 4108.8 -6% 18% 32.8 18.5 13.3 19.8 13.3 9.8 31.9% 1.5%
LPP neutralnie 7 820 8077 3% 14 319.4 -8% 15% 33.2 27.0 19.7 19.1 15.3 121 33.5% 1.2%
Eurocash neutralnie 42.00 43.2 3% 5819.6 -1% -29% 26.3 17.9 14.5 15.3 1.1 9.6 26.9% 1.9%
Emperia akumuluj 59.00 79.5 35% 891.8 -2% -8% 64.6 18.6 17.2 13.2 6.9 6.3 2.3% 1.5%
Alma akumuluj 22.75 39.8 75% 126.5 -3% -35% 221 8.0 6.7 6.1 4.6 43 2.2% -
IT, dystrybutorzy IT
AB akumuluj 29.00 39.7 37% 469.4 0% 39% 1.3 7.8 7.0 8.2 6.7 5.9 12.6% -
ABC Data akumuluj 4.14 5.0 20% 518.6 -1% 21% 8.8 8.3 7.8 8.3 8.7 8.1 20.4% 8.7%
Action akumuluj 42.15 52.2 24% 700.1 -6% 14% 1.4 9.9 8.8 7.7 8.3 7.0 23.0% 2.4%
SMT kupuj 17.40 29.0 67% 196.8 -2% 22% 12.8 9.6 7.3 11.8 7.0 5.4 45.7% -
Przemyst elektromaszynowy
Amica kupuj 96.0 133.0 39% 746.0 -9% 22% 8.3 10.5 10.0 6.6 5.6 5.3 20.0% 3.6%
Relpol kupuj 6.58 10.4 58% 63.2 -9% -15% 12.8 7.8 6.6 6.3 3.2 3.7 7.2% 3.8%
Aplisens redukuj 12.85 14.6 14% 1731 -3% -16% 12.0 1.7 9.7 7.2 6.8 6.3 12.8% 2.0%
Apator neutralnie 33.10 44.0 33% 1095.8 -10% 16% 16.1 13.8 bd 10.4 8.3 bd 22.2% 1.8%
ZPUE akumuluj 375.0 493.0 31% 525.0 -1% 7% 12.6 11.9 bd 8.0 71 bd 19.0% 3.3%
Pozostale spotki
Ferro kupuj 9.61 16.2 69% 205.1 -16% 55% 9.4 7.9 7.0 5.0 6.5 5.7 0.0% -
ZM Ropczyce kupuj 20.05 343 71% 92.3 -20% 9% 7.2 6.2 5.9 6.5 5.2 4.7 7.0% -
Zetkama akumuluj 70.33 86.5 23% 344.9 -3% 20% 13.6 10.8 10.1 8.1 8.2 6.9 19.3% -
Lentex kupuj 8.00 10.1 26% 479.5 0% 61% 11.9 15.3 bd 8.0 5.6 bd 14.3% 4.4%
Benefit Systems akumuluj 261.0 365.0 40% 648.9 -6% -9% 24.7 19.7 15.0 18 13.9 10.7 23.4% 3.1%
Impel akumuluj 30.00 343 14% 386.0 1% -6% 23.7 14.6 13.1 7.0 6.6 6.4 6.1% -
AC Autogaz akumuluj 34.80 49.3 42% 333.4 -3% 5% 12.5 11.3 10.4 8.5 8.2 7.5 30.0% 6.6%

Zrédto: Bloomberg, Millennium DM;: p-prognozy skonsolidowane Millennium DM, *-wycena w trakcie aktualizacji,

netto za cztery ostatnie kwartaty i sredniego poziomu kapitatow wtasnych z pieciu ostatnich kwartatow

Millennium Dom Maklerski S.A.
ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Telefon: (022) 598 26 00

*2

-na podstawie ogtoszonej decyzji WZA lub propozycji Zarzadu dot. podziatu zysku za rok 2013 do ceny obecnej, ** -iloraz zyski
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Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje animatora emitenta dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, od ktérych otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Millennium Dom Maklerski S.A. petni funkcje
animatora rynku dla spétek: Ciech, Wielton, Selena FM, Skyline, Sygnity, KGHM, PZU, Kompap. Millennium Dom Maklerski S.A. w ciggu ostatnich 12 miesiecy petnit funkcje oferujgcego w trakcie oferty publicznej
dla akgji spétek: MFO S.A., od ktdrej otrzymat wynagrodzenie z tego tytutu. Spotki bedace przedmiotem raportu moga by¢ klientami Grupy Kapitatowej Millennium Banku S.A., gtéwnego akcjonariusza Millennium Domu
Maklerskiego S.A. Pomiedzy Millennium Dom Maklerski S.A., a spétkami bedgcymi przedmiotem niniejszego raportu nie wystepujg zadne inne powigzania, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu Rady Ministréw z dnia
19 pazdziernika 2005 roku w sprawie Informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw, ktére bytyby znane sporzadzajgcemu niniejszg rekomendacje inwestycyjna.
Millennium TFIS.A., spétka zalezna Millennium Dom Maklerski S.A., posiada 6.45% akcji, Projprzem S.A., 5.79% akcji Bumech S.A. oraz 6.63% akcji Rainbow Tours S.A.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientéw Millennium Dom Maklerski S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw wartosciowych,
moze by¢ ona takze dystrybuowana za pomoca $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego
materiatu w cato$ci lub w czgsci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejsza publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannoscii rzetelnosci, w oparciu
o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania publikacji byty informacje na temat spoétek, jakie byty
publicznie dostepne. Kwotowania zwarte w niniejszym dokumencie maja charakter informacyjny, nie sg ofertami kupna lub sprzedazy wymienionych instrumentéw ani propozycjami dokonania transakcji czy
inwestycji. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym opracowaniu.



